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 (2012 / 4 / 30 ل للنشر في ب  ق   . 2012/  12/  21تاريخ الإيداع )
  ممخّص 

الأجنبية المباشرة باعتبارىا أداة  يشيد العالم بدايةً من النصف الثاني من القرن العشرين توجياً متزايداً نحو الاستثمارات
تنموية فاعمة. ولاسيما بعد ظيور النظريات التنموية الحديثة القائمة عمى فكرة  مفادىا أن عجز التنمية  في البمدان النامية لا يعود 

واستغلاليا بالشكل  إلى عدم توفر متطمبات التنمية من موارد اقتصادية مادية بل يعود إلى عجز تمك البمدان عن رسممة مواردىا
الذي يجعل منيا  محركاً لمنمو  ودافعاً لو  باتجاه  تحقيق  التنمية الاقتصادية الشاممة ويشكل ىذا النوع من الاستثمار أحد أىم 

دول إذ أنو يمعب دوراً ىاماً عمى صعيد عممية التنمية الاقتصادية والاجتماعية لدى ال ,المرتكزات الاقتصادية في الواقع المعاصر
 التكنولوجيا المتطورة والميارات الإدارية. و  ذلك لكونو قناة رئيسة يتدفق عبرىا  رأس المال 

نمو اقتصاديات الدول النامية منذ ثمانينيات القرن الماضي يمعب دوراً كبيراً في دعم  فقد بدأ الاستثمار الأجنبي المباشر
مية وتحرير الاتصالات والاتجاه نحو اقتصاد السوق في معظم الدول النامستفيداً من الانتشار السريع لتكنولوجيا المعمومات و 

الكبيرة التي تجنييا منو, سواءً من ناحية تكوين , وازداد اعتماد ىذه الدول عمى الاستثمار الأجنبي المباشر نظراً لممنافع التجارة فييا
 عمى التكنولوجيا الحديثة اللازمة لتحقيق التنمية الاقتصادية.الحصول , أو من ناحية العمل وزيادة الصادرات فرص رأس المال وتوليد

كما يعتبر أداة ىامة لمتسريع بعمميات التصنيع وتطوير البنية التحتية مما يجعل لو آثاراً عمى ميزان المدفوعات من حيث 
امو كأداة في تحسين وضع ميزان وبالتالي في وجود إمكانية لاستخد  قدرتو عمى التأثير في الحساب الجاري والحساب الرأسمالي

  المدفوعات لمدول النامية ومنيا سورية.  
يدة دوذلك نتيجة التوجيات الج م2003بالتزايد منذ عام الوارد إلى سورية بدأت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر فقد 

 .قتصاد السوقلمحكومة السورية نحو الانفتاح عمى القطاع الخاص المحمي والأجنبي والاعتماد عمى ا
من خلال تأثيرىا  سيحاول ىذا البحث معرفة أثر تدفقات ىذا النوع من الاستثمارات عمى وضع ميزان المدفوعات السوري

, نظراً لعدم توافر الإحصائيات المطموبة م2010_2000خلال الفترة عمى كل من الحساب الجاري والحساب الرأسمالي والمالي 
 خلال سنوات الأزمة الحالية.

 

 الحساب الجاري, الحساب الرأسمالي والمالي.  : الاستثمار الأجنبي المباشر, ميزان المدفوعات,الكممات المفتاحية
 

                                                           
 أستاذ _قسم الاقتصاد والتخطيط _ كمية الاقتصاد _ جامعة تشرين _ اللاذقية _ سورية . *

 _ كمية الاقتصاد _ جامعة تشرين _ اللاذقية _ سورية .الاقتصاد والتخطيط _ قسم الاقتصاد والتخطيط  -طالب ماجستير **
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  ABSTRACT    

In the second half of  the 20th century, the world witnessed an increasing trend towards 

foreign direct investment as an effective development tool. Especially after the emergence of 

modern development theories based on the idea that the development deficit in developing 

countries is not due to the lack of development requirements of material economic resources, but 

due to the inability of these countries to capitalize resources and exploit them  in such a way that 

makes them an engine of growth and motivation towards achieving Comprehensive economic 

development This type of investment is one of the most important economic pillars in 

contemporary reality, as it plays an important role in the process of economic and social 

development in countries, because it is a major channel flow through capital and advanced 

technology and skills Administration. 

FDI has played a major role in supporting the growth of the economies of developing 

countries since the 1980s, taking advantage of the rapid spread of ICTs , the trend towards a market 

economy in most developing countries and trade liberalization. In terms of capital formation, jobs 

generation and export expansion, or in terms of access to modern technology needed for economic 

development. 

It is also an important tool for accelerating the processes of manufacturing and infrastructure 

development, which affects the balance of payments due to its ability to affect the current account 

and the capital account, therefore there is possibility to use it as a tool to improve the balance of 

payments situation of developing countries, including Syria. 

FDI inflows into Syria have been increasing since 2003 as a result of the Syrian 

government's new approach to openness to the domestic and foreign private sector and adaptation 

of  a market economy. 

This study will attempt to determine the effect of the flows of this type of investment on the 

Syrian balance of payments situation through its impact on both the current account and the capital 

and financial account during the period 2000_2010. Because the required statistics are not available 

for current crisis period . 
 

Key words: Foreign Direct Investment, Balance of Payments, Current Account, Capital 

and Financial Account. 
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                                                                                                 : مقدمة
يشيد العالم بدايةً من النصف الثاني من القرن العشرين توجياً متزايداً نحو الاستثمارات الأجنبية المباشرة باعتبارىا أداة 

في البمدان  أن عجز التنمية مفادىا  ريات التنموية الحديثة القائمة عمى فكرة بعد ظيور النظتنموية فاعمة. ولاسيما 
عجز تمك البمدان عن رسممة لا يعود إلى عدم توفر متطمبات التنمية من موارد اقتصادية مادية بل يعود إلى النامية 

الشاممة التنمية الاقتصادية  تحقيق باتجاه   ودافعاً لو   محركاً لمنمو  مواردىا واستغلاليا بالشكل الذي يجعل منيا
من الاستثمار أحد أىم المرتكزات الاقتصادية في الواقع المعاصر إذ أنو يمعب دوراً ىاماً عمى صعيد ويشكل ىذا النوع 

 ذلك لكونو قناة رئيسة يتدفق عبرىا  عمى حدٍّ سواء, الناميةو  المتقدمة عممية التنمية الاقتصادية والاجتماعية لدى الدول
كما يعتبر أداة ىامة لمتسريع بعمميات التصنيع وتطوير البنية  المتطورة والميارات الإدارية. التكنولوجياو رأس المال  

من حيث قدرتو عمى التأثير في الحساب الجاري عمى ميزان المدفوعات بعض الآثار الإيجابية التحتية مما يجعل لو 
العجز في ميزان المدفوعات والذي تعاني منو كأداة في علاج ة لاستخدامو والحساب الرأسمالي وبالتالي في وجود إمكاني

  منيا سورية.و معظم الدول النامية 
 ,الاستثمار الأجنبي المباشر عمى ميزان المدفوعات الخاص بالبمد المضيف يمكن أن يتحقق عن طريق قناتينفأثر 
يزان المدفوعات الذي تسجل فيو تدفقات الاستثمارات عمى حساب رأس المال في م  عن طريق التأثير :الأولىالقناة 

عن طريق التأثير عمى الحساب الجاري لمبمد المضيف من حيث القناة الثانية: الأجنبية المباشرة الداخمة والخارجة, أما 
  مع دول العالم.« الصادرات والواردات»التوسع في التبادل التجاري 

ر عمى ميزان المدفوعات عمى اليدف الذي يسعى إليو ذلك الاستثمار فيما إذا كان ويعتمد أثر الاستثمار الأجنبي المباش
  كفاءة أداء العاممين في ذلك البمد. أمالموارد الطبيعية الموجودة فيو ىدفو الأسواق المحمية لمبمد المضيف أم 

وذلك نتيجة التوجيات الجديدة  2003بدأت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى سورية بالتزايد منذ عام وقد 
 .الاجتماعي اقتصاد السوق تبني التوجو نحولمحكومة السورية نحو الانفتاح عمى القطاع الخاص المحمي والأجنبي و 

سيحاول ىذا البحث معرفة أثر تدفقات ىذا النوع من الاستثمارات عمى وضع ميزان المدفوعات السوري من خلال 
, نظراً لعدم توافر م2010_2000ب الجاري والحساب الرأسمالي والمالي خلال الفترة تأثيرىا عمى كل من الحسا

                                                                                                          الإحصائيات المطموبة خلال سنوات الأزمة الحالية.
  مشكمة البحث:
عمى ميزان المدفوعات لمبمد المضيف من خلال قدرتيا الأجنبية المباشرة أن ليا أثراً إيجابياً  لاستثماراتيرى المؤيدون ل

بينما ينتقد  .عند دخوليا مى حساب رأس المال الذي تسجل فيوبدئي عمعمى زيادة صادراتو وكذلك من خلال أثرىا ال
عمى ميزان المدفوعات سمبياً من الممكن أن يكون تأثيرىا  حيث ؛المعارضون للاستثمارات الأجنبية المباشرة ىذا الرأي

إذا كانت الشركة الأجنبية تستورد مدخلات الإنتاج كالمواد الخام والمنتجات الوسيطة من الخارج بدلًا من الاعتماد عمى 
لشركة الأجنبية وكذلك عندما تقوم االمدخلات المحمية مما يعني زيادة المستوردات ومن ثم عجز في الميزان التجاري 

 بالتساؤل التالي:وبالتالي يمكن التعبير عن مشكمة البحث  .والرسوم الإدارية وغيرىا إلى الشركة الأم في الخارجبتحويل أرباحيا 
 ما ىو أثر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر عمى ميزان المدفوعات؟
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    أهدافه:أهمية البحث و 
 أهمية البحث:

القطاعات الاقتصادية التي نحو  الاستثمارات الأجنبية المباشرة وجيوتإمكانية  يتيح من كونوبحث ىمية ىذا الأتنبع 
, نظراً لما يمعبو وضع ميزان المدفوعات من أىمية في تحقيق ميزان المدفوعات في سوريةتساىم في تحسين وضع 

      .استقرار الاقتصاد الكمي باعتباره من أىم المؤشرات الاقتصادية الكمية
 أهداف البحث:

   عمى ميزان المدفوعاتييدف ىذا البحث بشكل أساسي إلى التعرف عمى أثر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر 
 ويتفرع عن ىذا اليدف الأساسي مجموعة من الأىداف الفرعية, وىي:

 _ التعرف عمى أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى الحساب الجاري.1
 ثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى حساب رأس المال._ التعرف عمى أ2
 

 البحث : يةمنهج
من خلال وصف واقع الاستثمار الأجنبي المباشر وميزان المدفوعات في سورية  تم الاعتماد عمى المنيج الوصفي

ية باستخدام الأساليب الإحصائوتحميل أثر ذلك الاستثمار عمى ميزان المدفوعات وقد تم الاعتماد في التحميل عمى 
 . Eviews8برنامج

 فرضيات البحث:
 يحاول ىذا البحث اختبار الفرضية الأساسية التالية: 

 المدفوعات._ىناك علاقة طردية بين تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر وتحسن رصيد ميزان 1
 وتتفرع عنيا فرضيتان فرعيتان:

 رصيد الحساب الجاري. تحسنبي المباشر و تدفقات الاستثمار الأجنصافي _ ىناك علاقة طردية بين 1
 حساب رأس المال.رصيد  تحسنتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر و صافي _ ىناك علاقة طردية بين 2
 

 الدراسات السابقة:
للاستثمارات الأجنبية المباشرة ىدفت ىذه الدراسة إلى معرفة الآثار المباشرة وغير المباشرة  (Menciger,2006) دراسة

بأن الآثار ووجدت  .(2006_1996ى الحساب الجاري لمدول الأعضاء الجدد في الاتحاد الأوروبي خلال الفترة )عم
المباشرة ليذه الاستثمارات عمى عجز الحساب الجاري قد تعززت بينما الآثار غير المباشرة لم تخفف إلا من تأثير 

 .الآثار المباشرة
عمى ميزان لدراسة إلى معرفة أثر الاستثمارات الأجنبية المباشرة ىدفت ىذه ا  (Hossain,2007)ىدفت دراسة 

المدفوعات في بنغلاديش وتوصمت ىذه الدراسة إلى وجود ارتباط قوي وموجب بين تدفقات الاستثمارات الأجنبية 
جمالي الصادرات والمستوردات  الأثر الصافي عمى الحساب الجاري وميزانكما وجدت أن  ,المباشرة الداخمة وا 

 المدفوعات كان موجباً. 
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ىدفت ىذه الدراسة إلى معرفة الآثار الاقتصادية للاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى  (,2008بعداش)دراسة 
الجزائر عمى الاقتصاد الجزائري بصورة عامة وعمى ميزان المدفوعات والنمو الاقتصادي والتشغيل بصفة خاصة خلال 

اعتمدت ىذه الدراسة عمى التحميل النظري لآثار الاستثمارات الأجنبية الواردة عمى  وقد ,(2005_1996الفترة )
إلى أن الاستثمارات الأجنبية المباشرة وتوصمت السمعية وميزان الخدمات وحساب رأس المال الصادرات والمستوردات 

في حين أنو ىنالك مساىمة في  ,راسةفي الجزائر لم تساىم في زيادة الصادرات السمعية خارج المحروقات خلال فترة الد
وبالنسبة لمتدفقات  إلى ىذا القطاع.اتجيت ن أغمب الاستثمارات الأجنبية الصناعية لأتطوير صادرات المحروقات 

الخارجة توصمت الدراسة إلى وجود حجم لمتسرب والتحويل الخارجي لمموارد تجاه الخارج يقارب حجم التدفقات الداخمة 
   .أيضاً بشكل طفيف مما يؤثر سمباً عمى ميزان المدفوعات الأجنبية في مجال المحروقات جم الاستثمارات خاصة مع تنامي ح

ىدفت ىذه الدراسة لمتحقيق في أثر التدفقات الداخمة للاستثمارات الأجنبية ( ,2011Jaffri;Asghar;Ali;Asjedدراسة )
إضافة إلى تدفقات الدخل الخارجة لميزان المدفوعات  المباشرة عمى الحساب الجاري باستبعاد التحويلات الجارية

أن الزيادة في تدفقات وقد بينت نتائج الدراسة باستخدام الانحدار الخطي ( 2011_ 1983لمباكستان خلال الفترة )
 ت الجارية.المباشرة تزيد من تدفقات الدخل الخارجة وزيادة في عجز الحساب الجاري باستبعاد التحويلاالاستثمارات الأجنبية 

ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى طبيعة العلاقة بين الاستثمارات الأجنبية الداخمة إلى  (NGUKU,2013) دراسة
عمى جوىرياً أن التدفقات الداخمة للاستثمارات الأجنبية المباشرة لا تممك أثراً  إلى وتوصمتكينيا وميزان مدفوعاتيا 
رأس المال باستثناء التحويلات الجارية وبالتالي لا يوجد دليل عمى أن تدفقات وميزان حساب الصادرات والمستوردات 

 الداخمة تممك أثراً جوىرياً عمى ميزان المدفوعات في كينيا.الاستثمارات الأجنبية 
ىدفت ىذه الدراسة إلى معرفة العلاقة بين تطورات ميزان المدفوعات وتدفق الاستثمار الأجنبي  (0132كريد,)دراسة 

وقد تم تحميل آثار التدفقات من حيث أثر لمباشر ومدى تأثير ىذا الأخير عمى استقرار ميزان المدفوعات في الجزائر ا
الاستثمارات الداخمة_ التدفقات الداخمة وأثر التدفقات الخارجة عمى ميزان المدفوعات وتوصمت ىذه الدراسة إلى أن 

في  كما أن الاستثمارات الأجنبية المباشرة لم تسيم ولكن بشكل طفيف.عمى ميزان المدفوعات بشكل عام _ تؤثر إيجاباً 
عمى حساب رأس المال كما أن أثرىا الإيجابي  )الداخمة والخارجة(, بمختمف أنواعيا تخفيض عجز الحساب الجاري

بي لتمك الاستثمارات وكذلك كان الأثر السم  الداخمةكان ضعيفاً بسبب التدفقات الضعيفة للاستثمارات الأجنبية المباشرة 
عمى حساب رأس المال بسبب ضعف التدفقات الصادرة ليا إلا أن التدفقات الصادرة كانت أضعف من التدفقات  ضعيفاً 

  الواردة مما يعني بالمحصمة أثراً إيجابياً عمى حساب رأس المال إلا أنو طفيف.
قة عمدت إلى تحميل آثار التدفقات الداخمة والخارجة بأن الدراسات السابالسابقة وىذه الدراسة  والفرق بين الدراسات

للاستثمارات الأجنبية المباشرة عمى ميزان المدفوعات بينما ىذه الدراسة ستقوم بتحميل صافي تدفقات ىذه الاستثمارات 
 ذلك الميزان وىذا ما لم تتطرق إليو الدراسات السابقة.عمى )أي التدفقات الداخمة مطروحاً منيا الخارجة( 

 الإطار النظري لمبحث:
 تعريف الاستثمار الأجنبي المباشر :أولًا : 

بالاستثمار بأنو قيام شركة  ( Foreign Direct Investment)عرف صندوق النقد الدولي الاستثمار الأجنبي المباشر
, ويكون وعاتفي مشروعات تقع خارج حدود الوطن الأم, وذلك بيدف ممارسة قدر من التأثير عمى عمميات تمك المشر 

% أو أكثر من أسيم رأس مال إحدى مؤسسات الأعمال, عمى أن 10الاستثمار الأجنبي المباشر حين يمتمك المستثمر 
 (  2008_2007)بوراوي, ىذه الممكية بالقدرة عمى التأثير في إدارة المؤسسة.ترتبط 
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والذي يقوم بو مقيمٌ في  لمحدود  العابرتثمار عمى أنو فئة من الاسفي حين تعرفو منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية 
من أجل الحصول عمى منفعة دائمة في منشأة )منشأة الاستثمار المباشر( والمقيمة في  اقتصاد ما )المستثمر المباشر(

 (OCED,2008اقتصاد مختف عن اقتصاد المستثمر المباشر.)
تنمية( الاستثمار الأجنبي عمى أنو ذلك الاستثمار الذي ينطوي يعرف )الأونتكاد( )منظمة الأمم المتحدة لمتجارة والبينما 

عمى علاقة طويمة المدى, تعكس مصالح دائمة, ومقدرة عمى التحكم الإداري بين الشركة في القطر الأم )القطر الذي 
 World).وشركة أو وحدة إنتاجية في قطر آخر )القطر المستقبل للاستثمار( تنتمي إليو الشركة المستثمرة(

Investment Report,2012)  
و تعرف الشركة الأم )المستثمر الأجنبي( عمى أنيا تمك الشركة التي تمتمك أصولًا في شركة ) أو وحدة إنتاجية ( تابعة 

المستقبل للاستثمار  التابعة لمقطر  الشركة   مالفي رأس  شكل حصة  الممكية  . وتأخذ لقطر آخر غير القطر الأم
لمشركات   )في مجمس الإدارة (  القوة التصويتية أو   سيم العادية% من الأ10ساوي أو تفوق حيث تعتبر حصة ت

   (2008_2007)بوراوي, فاصلًا لأغراض تعريف الاستثمار الأجنبي. لمشركات الأخرى حداً المحمية أو ما يعادليا 
 ثانياً : أشكال الاستثمار الأجنبي المباشر:

 وات الطبيعية:_ الاستثمار الباحث عن الثر 1
الاستفادة من الموارد الطبيعية والمواد الخام التي تتمتع بيا العديد من تسعى الكثير من الشركات متعددة الجنسيات إلى 

الدول النامية وخاصة في مجالات البترول والغاز والعديد من الصناعات الاستخراجية الأخرى ويشجع ىذا النوع زيادة 
 ية وزيادة الواردات من السمع الرأسمالية ومدخلات الإنتاج الوسيطة والمواد الاستيلاكية.الصادرات من المواد الأول

 _ الاستثمار الباحث عن الأسواق: 2
ساعد ىذا النوع من الاستثمار قطاع الصناعات التحويمية في الدول النامية خلال الستينات والسبعينات أثناء تطبيق 

النوع عوضاً عن التصدير من البمد المصدر للاستثمار, كما أن وجوده في البمد سياسة إحلال الواردات, ويعتبر ذلك 
المضيف سببو القيود المفروضة عمى الواردات. كما أن ىناك أسباباً أخرى لمقيام بيذا الاستثمار, منيا ارتفاع تكمفة 

ففي ىذه الحالة ىذا النوع من فييا أكثر جدوى من التصدير إلييا. مما يجعل الاستثمار النقل في الدولة المضيفة 
نما لو آثار إيجابية عمى الاستيلاك وآثار إيجابية غير  الاستثمار لا يؤثر عمى الإنتاج لأنو يحل محل الصادرات وا 

أن يساىم في ارتفاع معدلات النمو في الدولة المضيفة  التجارة. ومن شأن ىذا النوع من الاستثمار مباشرة عمى 
الاستيلاك و  ادة رصيد رأس المال فييا كما أن لو آثار توسعية عمى التجارة في مجالي الإنتاجللاستثمار عن طريق زي

الإنتاج والسمع الواردة إلييا من الدول المصدرة وزيادة وارداتيا من مدخلات وذلك بزيادة صادرات الدولة المضيفة 
 (2013_2012بوعون,)للاستثمار.

 داء:_ الاستثمار الباحث عن الكفاءة في الأ3
وع من الاستثمار عندما تقوم الشركات متعددة الجنسية بتركيز جزء من أنشطتيا في الدول المضيفة بيدف يتم ىذا الن

زيادة الربحية ويتميز ىذا النوع من الاستثمارات بآثاره التوسعية عمى تجارة الدول المضيفة وقد يأخذ ىذا النوع من 
كات متعددة الجنسيات جزءاً من عممياتيا الإنتاجية كثيفة العمالة إلى الدولة الاستثمار أشكالًا عدة منيا تحويل الشر 

من الدخول للأسواق المضيفة لتقوم شركات وطنية وفقاً لتعاقد ثنائي وبيذه الوسيمة تتمكن الشركة بالبمد المضيف 
التوزيع والقنوات التي تتوافر لدى الشركات لافتقارىا إلى شبكات  ظراً فردىا نمالأجنبية التي لم يكن متاحاً ليا النفاذ إلييا ب
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ويحدث ىذا النوع من الاستثمار بين الدول المتقدمة والأسواق الإقميمية المتكاممة كالسوق الأوروبية  المتعددة الجنسيات.
 (2013)كريد,  أو شمال القارة الأمريكية.

 _ الاستثمار الباحث عن الأصول الاستراتيجية:4
ام الشركات بعمميات تممك أو شراكة لخدمة أىدافيا الاستراتيجية. كما تقوم ىذه الشركات بالاستثمار يتعمق ىذا النوع بقي

, قويدري)في مجال البحوث والتطوير في إحدى الدول النامية أو المتقدمة مدفوعة برغبتيا في تعظيم الربحية.
2010_2011)  
 مفهوم ميزان المدفوعات:ثالثاً : 

سجل يعتمد عمى القيد المزدوج عمى أنو ( Balance of Payments)ولي ميزان المدفوعات يعرف صندوق النقد الد
دولة ما بسبب تعامميا  ياتلتغيرات في مكونات أو قيمة أصول اقتصاد ويتناول إحصائيات فترة زمنية معينة بالنسبة 

ا تحتفظ بو من ذىب نقدي وحقوق مع بقية الدول الأخرى أو بسبب ىجرة الأفراد وكذا التغيرات في قيمة ومكونات م
 السحب الخاصة من الصندوق وحقوقيا و التزاماتيا تجاه بقية دول العالم.

وبشكل تمقائي تسجيمين محاسبيين في ميزان المدفوعات ليذا السبب في التوازن يكون  تعطىكل المعاملات الدولية 
مساوياً ( Financial Account)الرأسمالية وحساب العمميات  (Current Account)مجموع كل من الحساب الجاري

  International Monetary Fund,1977))لمصفر.

 ويقسم ميزان المدفوعات إلى الأجزاء التالية: 
 أولًا : الحساب الجاري:

تحت ىذا الحساب نجد الحساب الفرعي الأول " تبادل السمع " الذي يتضمن الصادرات  والواردات السمعية بما في ذلك 
 السمع المنقولة والمباعة والمشتراة أو المحولة بطرق أخرى بين الملاك المحميين والأجانب.كل 

 الخدمات " وأىم المعاملات الدولية في الخدمات ما يمي: وأيضاً يتضمن الحساب الجاري حساباً فرعياً ثانياً وىو " 
 لية لمسمع كذلك نفقات الرحلات الدولية السياحية وغيرىا.نفقات النقل بما فييا نقل البضائع والتأمين الخاصة بالحركة الدو أ_ 

 .ب_ الخدمات السياحية وتشمل جميع النفقات منيا: رواتب المواطنين في البمدان الأجنبية ) سكن, نقل, ... إلخ (
 , التجارة الدولية لمخدمات اليندسية,ت_ خدمات متنوعة لمشركات تشمل مختمف الأصناف من المعاملات الدولية

 ورسوم التراخيص المدفوعة لاستخدام براءة الاختراع.برمجة الآليات, ... إلخ. بالإضافة إلى الإتاوات 
مدفوعات الفائدة والأرباح لأنيا الحساب الفرعي الثالث من الحساب الجاري يتعمق بمداخيل الاستثمارات. وىنالك أيضاً 

رباح مصنع ينتمون إلى مقيم أجنبي, فمن الميم أن نميز ىذه تعتبر مدفوعات لخدمات لرأس المال العامل في الخارج, أ
 المدفوعات السنوية في الحساب المالي.

ىذا الحساب , يشمل والتحويلات الجاريةمن جانب واحد يشكل التحويلات من الحساب الجاري الحساب الفرعي الرابع و 
التقاعد , دفع معاشات ال المياجرين إلى أسرىمالمنح الحكومية )المساعدات الخارجية(. والتحويلات الخاصة من العم

لأنيا لا تخمق أي التزام لممقيمين الأجانب. وتسجيل ىذه التحويلات في الحساب الجاري بدلًا من حساب رأس المال 
 (2013)كريد, مع حالة القرض .وىو ما  يتعارض لسداد في المستقبل 

 ثانياً: حساب العمميات الرأسمالية:
 س الأموال بين البمد وبقية دول العالم, ينقسم ىذا الميزان بدوره إلى مجموعة أخرى من الموازين كالتالي:يسجل حركات رؤو 
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أ_ حساب رأس المال الطويل الأجل: ويسجل  بو حركات رؤوس الأموال من الدولة إلى الخارج والعكس والتي تزيد عن 
 سنة.مثل الاستثمارات الأجنبية المباشرة والقروض الدولية.

ب_حساب رأس المال القصير الأجل: يسجل بو حركات رؤوس الأموال من الدولة إلى الخارج والعكس والتي تقل عن 
 سنة وتتم تحركات رؤوس الأموال قصيرة الأجل بصفة تمقائية وذلك لتحقيق أىداف معينة كتحقيق ربح أكبر.

  (2017رية,بن ط)
 :و الخطأ ثالثاً: حساب السيو

ع المبالغ المدينة مع المبالغ الدائنة نتيجة اختلاف مصادر المعمومات, نتيجة اختلاف مصادر يتساوى مجمو  قد لا
 (2015_2014)حبيب, .المعمومات المعتمدة ويسجل الفرق بينيما في حال وجوده في حساب الخطأ والسيو

 الاحتياطي الرسمي :رابعاً: حساب القيد 
حيث يتكون الحساب  رأس المال وذلك لتخصيص قسم خاص بيا.لقد تم تجاىل الاحتياطيات الأجنبية في حساب 

الأصول الاحتياطية  المالي من الاستثمارات المباشرة وغير المباشرة ومشتقات مالية بالإضافة إلى الأصول الاحتياطية.
ياطيات رسمية من الاحتياطيات الدولية الرسمية لمبنوك المركزية. إن البنوك المركزية لكل الدول تحتفظ باحت تتوافق مع 

النقد الأجنبي لحماية نفسيا من تقمبات الظروف الاقتصادية لكن في الماضي كانت الاحتياطيات الرسمية تتشكل أساساً 
, حالياً, احتياطيات البنوك المركزية تحتوي نسبة كبيرة من الاصول المالية الاجنبية. ىذه الاحتياطيات  من الذىب

أو بيع أصول في أسواق رأس المال. حيث عندما يشتري أو يبيع بنك مركزي أصول تسمح لمبنوك المركزية بشراء 
  أجنبية تسجل في الحساب المالي بنفس الطريقة كما تسجل لمفرد.

 رابعاً: التوازن والاختلال في ميزان المدفوعات: 
 يمي: جز أو فائض كما تبيان معنى وجود ع وسيتم  إن ميزان المدفوعات دائماً متوازن من الناحية المحاسبية,

, وقد يأخذ إحدى الصورتين, الصورة الأولى وىي حالة تكون ىنالك فروق بين بنود الميزانعندما  حدثإن الاختلال ي
تغطية مكن ألكن الدولة متحصلاتيا فإذا حدث العجز لبمد ما في حساب المعاملات الجارية وتزيد فييا مدفوعات العجز 

 , أصبح الميزان مجملًا في حالة توازن اقتصادي.طويمة الأجل )الذي بدوره حقق فائضاً(س الأموال ىذا العجز عن طريق بند رؤو 
أما إذا تم تغطية العجز عن طريق حساب رأس المال قصير الأجل والذىب والاحتياطات نتيجة حدوثو لحسابي 

اختلال اقتصادي, والأمر ينطبق  ورأس المال طويل الأجل, أصبح الميزان في مجموعو في حالةالمعاملات الجارية 
متحصلات الدولة عن لمصورة الثانية للاختلال وىي حالة الفائض, والتي تزيد من خلاليا بالطريقة نفسيا بالنسبة 

, تقوم الدول بالقضاء عمى ىذا الفائض ويتحقق حدث فائض لبمد ما في حساب المعاملات الجاريةمدفوعاتيا, فإذا 
الذىب , واضطرت الدولة في ىذه الحالة إلى ارسال القروض ىذه إذا كان ىذا الفائض يفوق التوازن الاقتصادي. أما

مختلًا لمخارج وكذلك إقراض الخارج قروضاً قصيرة الأجل, ففي ىذه الحالة الأخيرة يصبح ميزان المدفوعات 
 (2013)كريد,اقتصادياً.
  ات:الاستثمار الأجنبي المباشر عمى ميزان المدفوعآثار خامساً: 

 يمكن تصنيف آثار الاستثمار الأجنبي المباشر عمى ميزان مدفوعات البمد المضيف لو إلى نوعين ىما:
 _آثار إيجابية عندما يحدث الاستثمار الأجنبي المباشر فائضاً في ميزان المدفوعات أو يخفض من عجزه.

 مدفوعات أو يخفض من فائضو.آثار سمبية عندما يحدث الاستثمار الأجنبي المباشر عجزاً في ميزان ال_
 (2008_2007)بعداش,
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عمى حساب رأس المال بميزان فالأولى عن طريق التأثير الإيجابي  :وتتحقق تمك الآثار عن طريق عدة قنوات
المدفوعات والذي تسجل فيو تدفقات الاستثمار الأجنبي باعتبارىا إضافة لو, وذلك في بداية تدفق ىذه الاستثمارات لمبمد 

لمبمد المضيف من حيث , أما الثاني عن طريق التأثير عمى الميزان التجاري ف ويعتبر بذلك أثراً مباشراً مبدئياً المضي
 .والثالث ىو التحويلات الخاصة بالأرباح والرسوم الإدارية .مع دول العالم (التوسع في التبادل التجاري )الصادرات والواردات

 وسيتم تبيان ىذين الأثرين كما يمي:
 _الآثار عمى الميزان التجاري: 1

عن طريق إنتاج نفس السمع إذا كان اليدف الرئيس للاستثمار الأجنبي المباشر خدمة السوق المحمي لمدولة المضيفة 
والخدمات بدلًا من العمميات التصديرية من قبل الشركة الأم )الاستثمار الباحث عن الأسواق(,فإن تأثير ىذا النوع من 

وف يكون سالباً عمى الميزان التجاري خصوصاً إذا كانت الشركة الأجنبية تستورد مدخلات الإنتاج الاستثمارات س
كالمواد الخام والمنتجات الوسيطة من الخارج بدلًا من الاعتماد عمى المدخلات المحمية, مما يعني زيادة الواردات ومن 

لو تأثيرات كبيرة عمى الميزان التجاري احث عن الكفاءة( , وفي المقابل فإن )الاستثمار البثم عجز في الميزان التجاري
خصوصاً إذا كان المستثمر الأجنبي المباشر يعمل في الصناعات التصديرية الموجودة في المناطق الحرة لمبمد 

ر ىذا الاستثمافتأثير الاستثمار الأجنبي المباشر عمى الميزان التجاري يعتمد اعتماداً رئيساً عمى نوع   المضيف.
 (2012والدوافع من وراء ىذا الاستثمار في البمد المضيف. )محمد,

غير أن ىذا الاستنتاج السائد في الأدب الاقتصادي في ىذا المجال أغفل عنصرين ميمين ليما آثار معاكسة لما سبق 
 ذكره وىما:

دام جزء كبير من مستمزمات أ_ أىمية العناصر المستوردة في الإنتاج المحمي للاستثمار الأجنبي المباشر: إن استخ
المستوردة يحدث أثراً سمبياً عمى الميزان التجاري سواء كان ىذا  (المواد الأولية والمنتجات النصف مصنعة)الإنتاج 

المباشر عمى الميزان . ليذا فإن أىمية الاثر الإيجابي للاستثمار الأجنبي الإنتاج موجو لمتصدير أو لإحلال الواردات
المضيف لو تتناقص كمما ازدادت أىمية المكون المستورد في منتجات ىذا الاستثمار. أما إذا كانت التجاري لمبمد 

 الإيجابي ليذا الاستثمار عمى الميزان التجاري كما ذكر سابقاً.المستمزمات المذكورة أعلاه محمية المصدر, فيبقى الأثر 
وىنا  م وفروعيا في الخارج كما سيتم إيضاحو لاحقاً.ىذا بافتراض عدم التحايل في أسعار التحويل بين الشركة الأ

ينبغي التنبيو إلى حالة أخرى حيث يخفض الاستثمار الأجنبي المباشر من واردات بعض السمع, لكنو يزيد واردات 
ابقاً البديمة لنظيرتيا المستوردة سالمنتجة لمسيارات مستمزمات تشغيل السمع المنتجة محمياً من طرفو. مثل الاستثمارات 

 تؤدي إلى زيادة استيلاك البنزين المستورد أيضاً.
بين الشركة الأم  ونقصد بأسعار التحويل أسعار الشراء والبيع )التصدير والاستيراد(ر التحويل: اب_ التلاعب في أسع
أسعار  ولأسباب عديدة تمجأ الشركة الأم إلى رفع أو بين فروعيا في الخارج مع بعضيم البعض.وفروعيا في الخارج 

            صادراتيا إلى فروعيا وتخفيض أسعار وارداتيا منيا. وىذا ينتج تضخيم في المدفوعات الخارجية لمفروع
  مما يخفض في فائض الموازين التجارية لمبمدان التي تتواجد فييا الفروع أو يحدث عجز فييا. وتحجيم في مقبوضاتيم

عمى ىذا الميزان أن قيام الاستثمار الأجنبي المباشر يحدث أثراً إيجابياً  يفترض الآثار عمى ميزان حركات رأس المال:
مما يؤدي لزيادة حصيمة الدولة من النقد  نتيجة تدفق العملات الأجنبية  الضرورية لإنجاز ىذا الاستثمار

  (2004الأجنبي.)زيدان,
 إلى العاممين التاليين:بالنظر  وىو افتراض غير صحيح في جميع الحالات
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 _طريقة تمويل الاستثمار الأجنبي المباشر ) مصدر التمويل(.
  _العممة المستخدمة في سداد تكاليف إنجاز أو حيازة   المشروع الاستثماري.

أ_طريقة تمويل الاستثمار الأجنبي المباشر: وتعني طريقة التمويل المستخدمة من قبل المستثمر الأجنبي. حيث يكون 
ما يستخدم المستثمر الأجنبي أموالو الذاتية وبالعممة الأجنبية الصعبة. أما إذا لجأ في الافتراض السابق صحيح عند

من سوق البمد المضيف للاستثمار, فلا يمكن أن يقع أي تدفق لمعممة تمويل مشروعو الاستثماري إلى الاقتراض 
 رأس المال.الأجنبية لمداخل ولا يحدث أي أثر عمى ميزان حركات 

ن الاستثمار المحمي الذي يمول فعمياً بواسطة المدخرات الأجنبية من خلال تدفقات الاستثمار الأجنبي فالجزء الضئيل م
لأن المستثمر الأجنبي يمكنو أن يعيد إلى بلاده الاموال التي  المباشر قد لا يكون بدرجة الضخامة التي يبدو عمييا.

الأجنبي المباشر قد ينقص بمقدار القروض المحمية التي اقترضيا من السوق المحمية وأن حجم المكاسب من الاستثمار 
ذا تم تمويل الاستثمار الأجنبي كمياً أو جزئياً تحصل عمييا المؤسسة الممموكة  سيؤدي ىذا بقروض خارجية  للأجانب. وا 

 لكن سينعكس الأثر في المستقبل عند سداد ىذه, إلى تحسين مؤقت لوضع ىذا الميزان فور استلام ىذه الأموال
 القروض مع فوائدىا, ويكون الأثر الصافي في النياية سمبي.

ب_ العممة المستخدمة في سداد تكاليف الانجاز أو الحيازة : إذا كان الاستثمار الأجنبي المباشر ييدف إلى إنشاء  
إن دفعت ىذه التكاليف جديد فإن تكاليف إنجازه ستدفع كمياً أو جزئياً إما بالعممة المحمية أو بالعممة الأجنبية. ف مشروع 

بالعممة المحمية فلا يقع أي تأثير )إيجابي أو سمبي( عمى ميزان حركات رأس المال, مع مراعاة طريقة التمويل المذكورة 
ذا دفعت التكاليف _ نتيجة استيراد معدات وتجييزات الاستثمار وأجور الأجانب  وغيرىا_ جزئياً أو كمياً بالعممة  آنفاً, وا 

الوقوع في ميزان الإيجابي المحتمل  الذي يخفض أو يزيل الأثركون التأثير سمبي عمى الميزان التجاري الأمر الأجنبية في
 حركات رأس المال الناتج عن طريقة تمويل الاستثمار كما تم تبيانو.

أثره عمى ميزان ستثمر الأجنبي المباشر مشترياً لمشاريع استثمارية قائمة مثل عمميات الخصخصة, فإن أما إذا دخل الم
الإنجاز ستكون معدومة, إلا في حالة ضرورة   لأن تكاليف حركات رأس المال يتوقف عمى طريقة تمويمو المذكورة سابقاً.

ونوع العممة المستخدمة في  عمى المشروع القائم أو تأىيمو فينبغي مراعاة مدى أىمية قيمة ىذه التكاليفإدخال تحسينات 
 (2008_2007.)بعداش,جديد تسديدىا عند إنشاء مشروع

 قي التحويلات:االآثار عمى ب_3
)الإتاوات ورسوم حقوق الامتياز التي تدفعيا الشركة التابعة لمشركة وىي التحويلات الخاصة بالأرباح والرسوم الإدارية 

بالاستثمارات الأم مقابل الحصول عمى حق استخدام اسم وشعار ونظام عمل الشركة الأم( وغيرىا من البنود المرتبطة 
 (2012محمد, ).الأجنبية من البمد المضيف نحو الخارج مما يؤثر سمباً عمى ميزان المدفوعات

 
 النتائج والمناقشة:

 (:8404_8444دراسة أثر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر عمى ميزان المدفوعات خلال الفترة ) 
 ل فترة الدراسة :أولًا : واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في سورية خلا 

وتركزت معظميا في استكشاف كانت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى سورية خلال فترة التسعينات متواضعة 
النفط و إنتاجو, وبالرغم من جيود الحكومة السورية اليادفة إلى تشجيع الاستثمارات الخاصة  المحمية والأجنبية من 

مطمع القرن    أن الاستثمار الأجنبي بقي ضعيفاً خارج قطاعي النفط والغاز. معخلال قوانين تشجيع الاستثمار إلا
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كان خاص في سورية والتي ل, وبعد سمسمة القوانين والمراسيم التي صدرت بيدف تشجيع الاستثمار احادي والعشرينال
إيجابياً   ن تأثيرىا أيضاً القطاع الخاص بشكل عام في الاقتصاد الوطني فقد كا تأثيرىا واضحاً عمى توسع مشاركة 

ليصل إلى  2000عام مميون دولار  270تفع ىذا التدفق من ر الأجنبي المباشر إلى سورية حيث اعمى تدفق الاستثمار 
 2010عام  ية نيا  . سجل إجمالي رصيد الاستثمار الأجنبي المباشر المتراكم حتى2010مميون دولار عام  1539
فيما يأتي قطاع  %.87.2الغاز عمى ىذا الرصيد بنسبة بمغت فط و سيطر قطاع الن وقدمميار دولار,  15.39حوالي 

% من  5.85في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر بنسبة  حيث الأىمية  قطاعي النفط والغاز من   بعد الصناعة 
لي في المرتبة الثالثة بنسبة المايأتي القطاع   بينما .2010  عام  رصيد الاستثمار الأجنبي المباشر المتراكم في نياية 

الاستثمار الأجنبي المباشر في قطاع ويعكس رصيد  % من الرصيد المتراكم للاستثمار الأجنبي المباشر .5.02
, تجاوباً مع التحرير الاقتصادي, كما تدفقت الصناعات التحويمية قفزة جديدة في الاستثمار الأجنبي المباشر في سورية

. شكل والملابس الجاىزة والصناعات الكيماوية  والمنسوجات إلى قطاع البناء والتشييد والأغذية استثمارات جديدة بكثرة
في قطاع البناء والتشييد, حيث شيد ىذا   استثمارات جديدة  2010تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر خلال عام 

لعام  15. ولعب القانون رقم 2010و  2009مميون دولار بين عامي  429.4إلى  113.6القطاع قفزة كبيرة من 
الخاص بتنظيم عممية التطوير العقاري خاصةً في مجال الإسكان دوراً كبيراً في تنشيط الاستثمار الأجنبي 2008
 161.7والعقارات فقد أتت في المرتبة الرابعة بحجم قطاعات السياحة   ضمن قطاع البناء و التشييد. أما المباشر
وجاء قطاع  .2010إجمالي رصيد الاستثمار الأجنبي المباشر في نياية عام   من% 1.08دولار و بنسبة  مميون 

 60.5ما يعادل  2010في نياية عام  رصيد الاستثمار الأجنبي المباشر  من إجمالي  %0.4التعميم خامساً بنسبة 
 ( 2015.)عمران, مميون دولاراً  60.5, ما يعادل  2010مميون دولار و قد شيد ىذا القطاع عام 

مميون دولار وىو يمثل  21.3الاستثمار الاجنبي المباشر بمغت زيادة سنوية في تدفق  2010وقد شيد ىذا القطاع عام 
وساىم قطاع الاتصالات ب  التزايد المستمر ليذا الاستثمار في قطاع التعميم العالي وتحديداً في الجامعات الخاصة.

م, وقد شيد انخفاضاً طفيفاً في التدفق 2010في نياية عام  بي المباشر% من إجمالي رصيد الاستثمار  الأجن 0.23
ليرة مميون  44, ويعود ذلك إلى صفقة البيع بحوالي مميون ليرة سورية 44السنوي للاستثمار الأجنبي المباشر بمغ 

ة والنقل والتجارة إلى مساىمين محميين سوريين . أما قطاعات الزراع Syria Telمن الحصة الأجنبية في شركة سورية 
ألف  20ألف دولار و قطاع النقل  120, حيث استقبل قطاع التجارة فقد فشمت في جذب أي استثمار أجنبي ىام

لقطاعات الزراعة , وعمى الرغم من الدور اليام 2010دولار, ولم يستقبل قطاع الزراعة أي استثمار خارجي عام 
إلا أن ىذه  % من الناتج المحمي الإجمالي عمى التوالي,20%و22لي والتجارة في الاقتصاد السوري والتي تشكل حوا

ويمكن تفسير ذلك بعدم صدور قوانين استثمار خاصة لتغطية ىذه  للاستثمار الأجنبي المباشر القطاعات لم تشكل جذباً 
وخاصة الري القطاعات, بالإضافة إلى ما يعانيو قطاع الزراعة السوري من مشاكل تتمثل في تأخر تنفيذ مشاريع 

, وتعرض ىذا القطاع للأزمات بسبب مواسم الجفاف المتكررة والتي كان آخرىا موسمي مشروع جر مياه نير دجمة
 ( 2011,  التقرير الوطني الأول للاستثمار الأجنبي المباشر في سورية).2009و 2008

بإقامة المصارف الخاصة, كما  نتيجة السماح 2005_2004وقد ازدادت الاستثمارات الأجنبية بشكل ممحوظ عامي 
في صناعة الاسمنت الدور في زيادة مساىمة رأس المال الأجنبي في القطاع كان لطرح بعض المناطق للاستثمار 

مميون دولار أمريكي, وقد انخفضت  1467م إذ بمغ  2008الصناعي, ووصل الاستثمار الأجنبي المباشر ذروتو عام 
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م  2008عام م, ويعزى ذلك التراجع بصفة أساسية إلى الأزمة المالية العالمية  2010دولار أمريكي عام  1381إلى 
  ( 2014)سيروب, ييا من انكماش حاد في الائتمان المصرفي.وما ترتب عم

 (:8404_8444ميزان المدفوعات خلال الفترة ) عمى ثانياً: دراسة أثر تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة  
 

 (8404_ 8444خلال الفترة ) و ميزان المدفوعات في سورية المباشرة مؤشرات الاستثمارات الأجنبية (0الجدول رقم )
صافي تدفق  العام

الاستثمارات الأجنبية 
المباشرة )بالمميون 

 الدولار(

سعر 
 الصرف

صافي تدفق 
الاستثمارات الأجنبية 

ليرة مميون الالمباشرة )ب
 (سورية

 الحساب الجاري
 )دائن(
ليرة  )بالمميون

 سورية(

الحساب الرأسمالي 
 )مدين(المالي و 

)بالمميون ليرة 
 سورية(

رصيد ميزان 
 المدفوعات

)بالمميون ليرة 
 سورية(

2000 270 46.3 12501 419327 383308 36019 
2001 110 50.2 5522 472765 442508 30257 
2002 115 51.6 5934 505178 479821 25357 
2003 160 51.6 8256 469070 437870 31200 
2004 275 52.2 14355 672290 645827 26463 
2005 508 53.4 27127.2 797762 789564 8198 
2006 613 52 31876 821060 826911 -5851 
2007 898 50 44900 956123 944916 11207 
2008 1187 46.5 55195.5 1153918 1094229 59690 
2009 2330 46.7 108811 1016547 964215 52333 
2010 1539 46.5 71563.5 1166315 1111821 54494 

تقرير الاستثمار السنوي الثاني في سورية لعام  (:8, المصدر)8400: التقرير الوطني الأول للاستثمار الأجنبي عام  (0)المصدر
 .للأعوام المذكورةلنشرات الربعية (:ا0المصدر) , 8408التقرير السنوي الرابع للاستثمار (: 3,المصدر ) 8442

 
 (8404_ 8444سورية خلال الفترة ) الحسابين الجاري و الرأسمالي والمالي في المباشرة  الاستثمارات الأجنبيةمساهمة ( 8الجدول رقم )

صافي تدفق الاستثمارات  العام
الأجنبية المباشرة )بالمميون 

 ليرة سورية(
(1) 

 الحساب الجاري
 )دائن(

 )بالمميون ليرة سورية(
(2) 

نسبة مساىمة 
الاستثمارات الأجنبية 
في الحساب الجاري 

(  )%(1/2) 

الحساب الرأسمالي و المالي 
 )مدين(

 )بالمميون ليرة سورية(
()%(3) 

نسبة مساىمة الاستثمارات 
الأجنبية في الحساب 

 (1/3الرأسمالي و المالي)

2000 12501 419327 2.98% 383308 3.26% 
2001 5522 472765 1.17% 442508 1.25% 
2002 5934 505178 1.17% 479821 1.23% 
2003 8256 469070 1.76% 437870 1.88% 
2004 14355 672290 2.31% 645827 2.22% 
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2005 27127.2 797762 3.40% 789564 3.43% 
2006 31876 821060 3.88% 826911 3.85% 
2007 44900 956123 4.69% 944916 4.75% 
2008 55195.5 1153918 4.78% 1094229 5.04% 
2009 108811 1016547 10.70% 964215 11.28% 
2010 71563.5 1166315 6.13% 1111821 6.44% 

 ,8442تقرير الاستثمار السنوي الثاني في سورية لعام  (:8, المصدر)8404: التقرير الوطني الأول للاستثمار الأجنبي عام  (0)المصدر
 .  تم حساب النسب من قبل الباحث.8408نوي الرابع للاستثمار ر السالتقري(:3المصدر)

 
( تطور صافي تدفق الاستثمارات الأجنبية المباشرة و الحساب الجاري                                                            0الشكل)

 الحساب الجاري فمن خلال تتبع رصيد وتلاحظ العلاقة الطردية بين صافي تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة 
 الأجنبية المباشرة  الاستثمارات تدفقات   تزايد صافي  الاتجاه العام لكمييما يلاحظ تزايد رصيد الحساب الجاري مع

فوفقاً لمتقرير الوطني الأول للاستثمار   والذي يفسر من خلال نوع الاستثمارات الأجنبية المباشرة  السائد في سورية 
ن النسبة الأكبر  من صافي تدفقات الصادر عن ىيئة الاستثمار السورية  فإ2010جنبي المباشر في سورية لعام الأ

لطبيعية )وىي النفط والغاز( )بشكل ىي من الاستثمار الباحث عن الموارد ا  الاستثمار الأجنبي المباشر إلى سورية
فمذلك فإنو يفترض أن يمعب  دوراً ىاماً في   بي المباشر% من إجمالي الاستثمار الأجن87.20أساسي النفط( وبمعدل 

لنسبة با لعام المتزايدفيلاحظ الاتجاه ا  الصناعة ىي محمية المصدر.  ىذه  مدخلات  زيادة حجم الصادرات وذلك لأن
إلى  سة % في بداية فترة الدرا2.98في الحساب الجاري والذي تضاعف من   الاستثمارات الأجنبية  المباشرة مساىمة 

الإنتاج  النفطي من  من انخفاض   أضعاف النسبة تقريباً. عمى الرغم  أي بثلاثة تمك الفترة   % في نياية6.13
الاستثمار  كفاءة أن يفسر بانخفاض  م والذي يمكن2010ألف طن عام  21739م إلى 2000ألف طن عام  31688

ارتفاع تكمفة إنتاج النفط السوري بالإضافة إلى نضوب   إلى يعود  النفط والغاز والذي قد الأجنبي المباشر في قطاعي
وانعكس ذلك عمى كمية الصادرات النفطية فقد ( 2015عدد من آبار النفط وانخفاض إنتاجية آبار أخرى .)عمران, 

طن وبالرغم من ذلك فقد ارتفعت قيمة الصادرات ن مميو  8.12م إلى 2000ون طن عام ممي 18.64انخفضت من 
وفقاً  _ م  2010ميون ليرة سورية عام م 200066إلى      2000ن  ليرة  سورية  عام  مميو  162986من   النفطية

بالارتفاع العالمي لأسعار النفط وليس بكفاءة الاستثمار يفسر  _  وىذا ما  لممجموعات الإحصائية للأعوام المذكورة
لتحرير الاقتصادي الذي شيدتو سورية خلال فترة الدراسة الأجنبي الباحث عن الموارد الطبيعية في سورية. وقد تسبب ا

 دخول نوع  إلى  من خلال إصدار مجموعة من التشريعات التي تشجع الاستثمار الخاص بنوعيو الوطني والأجنبي 
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مى والمصنف وفقاً لمتقرير الوطني الأول للاستثمار الأجنبي المباشر في سورية ع المباشر آخر من الاستثمار الأجنبي 
أنو من الاستثمار الباحث عن الكفاءة في الأداء ولاسيما أن سورية_ وفقاً لمؤشر التنمية البشرية الصادر عن برنامج 

, والذي يفسر بمجانية 2010قد صنفت من الدول ذات التنمية البشرية المتوسطة لعام   _  الأمم المتحدة الإنمائي
الدول المضيفة إلا أن نسبتو ضئيمة   التوسعية عمى تجارة بآثاره   ثماراتمن الاست ىذا النوع  التعميم والصحة, ويتميز

النفطية وىذا ما يضعف أثره عمى ميزان المدفوعات فعمى سبيل المثال احتمت الصناعات  الاستثمارات بالمقارنة مع جداً 
%  5.90م  بمعدل  2010لعام   التحويمية المرتبة الأولى بعد النفط والغاز من رصيد الاستثمارات الأجنبية المباشرة

    الميزان التجاري لمصناعات التحويمية فقد ازداد العجز  وضع  أن ىذه الاستثمارات لم تكن فعالةً ليا في تحسين    إلا
 م.2010ألف ليرة سورية عام  489198138م إلى  2000ألف ليرة سورية عام 123383518فيو من 
 (2014)عمي,

 
 تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة و الحساب الرأسمالي والمالي(  تطور صافي 8الشكل)

 
تلاحظ العلاقة الطردية بين صافي تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة والحساب الرأسمالي والمالي فمن خلال تتبع 

ات الاستثمارات الأجنبية لمالي  مع تزايد صافي تدفقواالاتجاه العام لكمييما يلاحظ تزايد رصيد الحساب الرأسمالي 
المباشرة. ويفسر ذلك بمرحمة الانفتاح الاقتصادي التي شيدتيا سورية خلال فترة الدراسة والتي جاءت نتيجةً لإصدار 
العديد من التشريعات التي سمحت لمقطاع الخاص الوطني والأجنبي بالاستثمار في كافة المجالات الاقتصادية المتاحة 

مما انعكس إيجاباً عمى وضع حساب رأس المال حيث تسجل تمك التدفقات الداخمة بكونيا إضافةً في الاقتصاد السوري 
لحساب رأس المال ولكون معظم تمك الاستثمارات كانت في مرحمة التأسيس فقد فاقت قيمة تدفقاتيا الداخمة عمى قيمة 

افةً إلى تأثير ارتفاع عائدات النفط نتيجة تدفقاتيا الخارجة وىذا ما يفسر أثرىا الإيجابي عمى حساب رأس المال إض
 الارتفاع العالمي لأسعاره .

  التحسن الحاصل في أرصدة ميزان المدفوعاتصافي تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة و والجدول التالي يبين 
 :خلال فترة الدراسة
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 (8404_ 8444) ابين الجاري والرأسمالي والمالي سورية خلال الفترة( مساهمة الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الحس8الجدول رقم )
صافي تدفق  العام

الاستثمارات الأجنبية 
المباشرة )بالمميون ليرة 

 سورية(
 

 تحسن
 )أي معدل نمو(
 الحساب الجاري

 )دائن(
 )بالمميون ليرة سورية(

 تحسن
 )أي معدل نمو(

الحساب الرأسمالي و المالي 
 )مدين(

 يرة سورية()بالمميون ل

 تحسن
 )أي معدل نمو(

 رصيد ميزان المدفوعات
 )بالمميون ليرة سورية(

 

2000 12501 - - - 
2001 5522 0.127 0.154 0.159- 
2002 5934 0.069- 0.084 0.162- 
2003 8256 0.07- 0.087- 0.23 
2004 14355 0.433 0.475 0.152- 
2005 27127.2 0.959- 0.235 0.69- 
2006 31876 0.029 0.047 1.71- 
2007 44900 0.164 0.143 2.915 
2008 55195.5 0.206 0.158 4.326 
2009 108811 0.119- 0.119- 0.123- 
2010 71563.5 0.147 0.153 0.041 

 
, 8442ورية لعام (: تقرير الاستثمار السنوي الثاني في س8, المصدر)8404( : التقرير الوطني الأول للاستثمار الأجنبي عام 0المصدر)
 تم حساب النسب من قبل الباحث.  . 8408(:التقرير السنوي الرابع للاستثمار 3المصدر)

 
 لصافي تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة: : بالنسبةأولاً 

     
   t-Statistic Prob.* 

     
Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.300538 0.0007 

Test critical values: 1% level  -5.521860  

 5% level  -4.107833  

 10% level  -3.515047  

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
D(FDI(-1)) -2.910888 0.350687 -8.300538 0.0002 

C -29215.87 11286.13 -2.588653 0.0413 

@TREND("2000") 9500.415 2216.420 4.286378 0.0052 
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  ., فالسمسمة مستقرة عند الفرق الأول0.05أقل من  .probحيث أن قيمة  عند الفرق الأول يلاحظ معنوية الاختبار
 :لتحسن الحساب الجاري اً: بالنسبةثاني

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.488403  0.0002 

Test critical values: 1% level  -2.886101  

 5% level  -1.995865  

 10% level  -1.599088  

     
          
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     D(CA1(-1)) -1.632972 0.297531 -5.488403 0.0009 

     
     

أقل  .robيلاحظ معنوية الاختبار عند الفرق الأول حيث أن يمة
 لأول. , فالسمسمة مستقرة عند الفرق0.05من 

 ثالثاً: بالنسبة لتحسن الحساب الرأسمالي:
    

 

 

 

 

 

     
   

t-

Statistic 

 

Prob.* 

     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic 

-

4.125695 0.0016 

Test critical values: 1% level  

-

2.937216  

 5% level  

-

2.006292  

 10% level  

-

1.598068  

     
          
     

Variable Coefficient Std. Error 

t-

Statistic Prob. 

     
     

D(BOP1(-1)) -2.180353 0.528481 

-

4.125695 0.0091 
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 , فالسمسمة مستقرة عند الفرق الأول.0.05أقل من  .probوية الاختبار عند الفرق الأول حيث أن قيمة يلاحظ معن
 اً: بالنسبة لتحسن رصيد ميزان المدفوعات:رابع

     
        t-Statistic Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.267051 0.0013 

Test critical values: 1% level  -2.937216  

 5% level  -2.006292  

 10% level  -1.598068  

     
          
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     D(KA1(-1)) -2.465271 0.577746 -4.267051 0.0080 

 
 , فالسمسمة مستقرة عند الفرق الأول.0.05أقل من  .probقيمة  يلاحظ معنوية الاختبار عند الفرق الأول حيث أن

الحساب  تحسنو    من جية الأجنبيةبين صافي تدفقات الاستثمارات  الإحصائية الارتباطية العلاقة  شدة ولقياس
تبار من جية أخرى )وذلك عند الفرق الأول(  تم اخ الحساب الرأسمالي وتحسن رصيد ميزان المدفوعاتوتحسن  الجاري

 وكانت النتائج كالتالي: Eviews8الانحدار عمى برنامج 
 

Covariance Analysis: Ordinary   

Sample (adjusted): 2002 2010   

Included observations: 9 after adjustments  

Balanced sample (listwise missing value deletion)  

     
     Correlation    

t-Statistic    

Probability DBOP1  DCA1  DFDI  DKA1  

DBOP1  1.000000    

 -----     

 

 -----     

DCA1  0.135086 1.000000   

 0.360711 -----    

 

 0.7290 -----    

DFDI  -0.420891 -0.296133 1.000000  

 -1.227605 -0.820286 -----   

 0.2593 0.4391 -----   

DKA1  0.342674 0.444252 -0.482683 1.000000 

 0.965060 1.311954 -1.458170 -----  

 0.3667 0.2309 0.1882 -----  
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الجدول السابق أن العلاقة الارتباطية بين تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة من جية وتحسن الحساب  ويتبين من
ن رصيد ميزان المدفوعات من جية أخرى )وذلك عند الفرق الأول( ىي الجاري وتحسن الحساب الرأسمالي وتحس

 وضعف كفاءة تمك الاستثماراتعكسية وضعيفة وغير معنوية وىذا يفسر بضعف تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة 
لأسعار النفط حيث تم التخمص من أثر الارتفاع العالمي  )وىي النسبة الأكبر(وخصوصاً تمك العاممة في مجال النفط
وىذا يتماشى مع انخفاض في حجم صادرات النفط السوري المستمر خلال فترة لدى دراسة استقرارية السلاسل الزمنية 

 أرصدة   مما أضعف أثرىا في تحسين الدراسة والذي يفسر بعدم كفاءة ىذه الاستثمارات
 ميزان المدفوعات وجعل تأثيره سمبياً.

 
 الاستنتاجات و التوصيات:

 : ستنتاجاتلاا
إن معظم الاستثمارات الأجنبية الواردة إلى سورية ىي من الاستثمارات الباحثة عن الموارد الطبيعية والمتمثمة بشكل 

ميزان المدفوعات إلى  حساباتويعود ارتفاع نسب مساىمتيا في أساسي بالنفط إلا أن كفاءة استثماره من قبميا ضعيفة 
فط لكون حجم الصادرات النفطية السورية في انخفاض مستمر خلال فترة الدراسة إلا أنو الارتفاع العالمي في أسعار الن

الضعيف و   وبدراسة السلاسل الزمنية المستقرة تم التخمص من أثر الارتفاع العالمي لأسعار النفط وتأكد الأثر السمبي
دفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة  بضعف ت وىذا ما يفسر  تحسن حسابات ميزان المدفوعاتلتمك الاستثمارات عمى 

بعدم كفاءة ىذه الاستثمارات وخصوصاً العاممة منيا في مجال النفط نظراً للانخفاض المستمر في حجم صادرات و 
    . النفط السورية
 التوصيات :

توجيييا نحو ل وضع استراتيجيات ىادفةو تحسين المناخ الاستثماري في سبيل جذب المزيد من الاستثمارات الأجنبية 
 الاستثمارات التصديرية بما يضمن زيادة آثرىا الإيجابي عمى ميزان المدفوعات.
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